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Je n'approuve pas l'attentisme de la Banque centrale
La Tribune  du 12/04/2001
Jean-Paul Fitoussi est président de l'Observatoire Français des Conjonctures Économiques 
(OFCE). Selon lui, la Banque Centrale prend le risque de pénaliser la croissance de la zone 
euro.
" La Tribune ". Comment réagissez-vous à la décision de la BCE de laisser ses taux directeurs 
inchangés ?
Jean-Paul Fitoussi : Je ne suis qu'à moitié surpris car je m'attendais à une certaine résistance de sa 
part. Cependant, je n'approuve pas son attentisme. Selon moi, elle devrait agir en " bon père de 
famille ". Actuellement, l'économie européenne est confrontée à un double risque. Le premier, c'est 
celui de l'inflation, qui est toujours largement supérieure à l'objectif de 2 % de la BCE. Mais avec la 
chute du prix des matières premières, le ralentissement de l'économie américaine et la probable 
remontée de l'euro, l'inflation ne peut que baisser dans les mois à venir. Le risque est quasi nul. En 
revanche, celui sur la croissance de la zone euro est bien réel : l'Allemagne est en phase de 
ralentissement et l'atterrissage de l'économie américaine va finir par peser sur la zone euro. Il y a 
donc un vrai risque que la BCE devrait conjurer au plus tôt, en bon père de famille, en baissant ses 
taux.
Comment les industriels vont-ils réagir ?
- Ils sont très sensibles aux rumeurs actuelles qui annoncent un prochain ralentissement. Visà-vis 
d'eux, la BCE est confrontée à un véritable dilemme : soit elle baisse ses taux et ratifie ainsi la rumeur 
et conforte les pessimistes, soit elle attend, quitte à prendre le risque que j'évoquais précédemment.
Les prises de position très directes des politiques européens, réclamant ouvertement une 
baisse des taux, ont-elles joué dans la décision de la BCE ?
- J'espère que non. Il est tout à fait normal que les décideurs politiques cherchent à infléchir la 
politique de la BCE. Elle ne se prive pas pour donner des conseils de rigueur. C'est un jeu normal et la 
BCE n'a pas à s'en offusquer.
Pensez-vous que les conjonctures différentes que connaissent les Douze ont paralysé la 
décision de la BCE ?
-La BCE a pour but de mener une politique européenne qui n'est pas censée privilégier un ou 
plusieurs pays. D'autant que tous les Douze, par le truchement de leurs instruments budgétaires, ont 
les moyens de corriger leurs déséquilibres. Le problème de la BCE n'est pas différent de celui de la 
FED. Les Etats américains connaissent des conjonctures très différentes : la Californie et le Michigan 
sont ainsi rarement en cycle. Cela n'empêche pas les Américains d'avoir une politique monétaire 
commune efficace.
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